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アを 1980 年の 27.3％から 17.7％に低下させた。こうした事態は，信用市場
における貸し手の構造変化を反映していた。CPの残高は，2003年の1兆3,000
億ドルからピークには 2兆 3,000 億ドルに増大した。プライマリー・ディー
ラーのバランスシートにおけるリバースレポから推計されるノンバンク金融
機関によるレポを通じたディーラー向け貸出は，同期間に，1兆 3,000 億ド
ル以下の水準から 2兆 8,000 億ドルにまで増加した。逆に，商業銀行の小口
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の動きを支配する人間行動の非合理性を認識し，それを管理するような政策
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　第 2に，ニューケインジアンは，1980 年代と 90 年代，そして 2000 年代
に生じた金融危機はいずれも，規制の失敗，すなわち金融当局の規制が及ば
なかった点を強調する。しかし，ニューケインジアンによる規制の失敗論は，








































































































































出所： Jonathan Nitzan and Shimshon Bichler, Capital as Power; A 
study of order and creorder, Routledge, 2009, p. 171, Table 10.1
を一部修正
図 1　フィッシャーの資本概念



































































































































































































































込まれた。さらに，1994―1995 年のメキシコのペソ危機，そして 1997 年の
アジア通貨危機，そしてその影響を受けた 1998 年のロシアの破綻があった。







な原因としていた。1998 年 10 月，ロシアの債務不履行が LTCMを破綻の瀬
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